






















为进口总额的 30%。 二是成本收益法。 Agarwal(1971)提
出机会成本说，认为持有外汇储备主要应该考虑其收益
与成本，外汇储备的适度规模应该使得储备的边际收益






间 序 列 方 法 来 分 析 外 汇 储 备 的 适 度 规 模， 其 代 表 有
























































为 15%——25%1。 因此 R1=α1*SD+α2*LD。
2.对外贸易需求(R2)。 在国际收支中，进口总额(IM)
的支付会产生对外汇的需求。 根据特里芬法则，一国的外



















例大约为 0.8%——2.5%5。 即 R5=α6*GDP。

































外 汇 储 备 下
限























































































































































































本文的数据来源于 CEIC 数据库、 国家统计局网站
和中国统计年鉴。 上述的数据均为年度数据，单位为亿











以得到表 2 和图 1。
表 2 1985-2012 年我国实际外汇储备与适度区间对比表
（单位：亿美元）
图 1 1985-2012 年我国实际外汇储备与适度区间对比图
从表 2 和图 1 中我们可以发现： 在 1985——1993
年间，我国外汇储备规模处于不足区间，这主要是我国
出口产品竞争力不足，且进口需求量较大、经常项目出














足区间， 在 1994——2002 年间我国外汇储备规模处于
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